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Koers-winstverhouding 2016

BURBERRY EN KERING RELATIEF GOEDKOOP GEGEVEN DE VERWACHTE GROEI VAN DE WINST bron: Bloomberg

Burberry Tod’s 

Prada 
Salvatore Ferragamo 

LVMH

Kering

Moncler

Brunello Cucinelli 

Hermès International

Het Britse modehuis Burberry 
is al eeuwen actief in kleding en 
accessoires, het bedrif is vooral 
bekend door zin trenchcoats. 
Onder leiding van de toenmali-
ge topvrouw Rose Marie Bravo 
maakte het bedrif in 2002 een 
succesvolle turnaround waar-
bi het merk nieuw leven werd 
ingeblazen. Op dit moment is het 
bedrif het grootste op de Britse 
beurs verhandelde luxebedrif, al 
is het nog altid veel kleiner dan 
internationale branchegenoten als 
LVMH, Hermès, Prada, Christian 
Dior en Kering. Onderscheidende 
marketingcampagnes, consumen-
tenbeleving en uitbreiding van het 
productaanbod op wereldwide 
schaal moeten de groei verder 
ondersteunen. 

Hierbi heeft Burberry twee 

pilers voor verdere omzetgroei: de 
winkels en de onlineverkopen. De 
winkelstrategie richt zich op grote 
winkels in grote steden en toe-
ristenbestemmingen, waarbi het 
bedrif unieke locaties weet zeker 
te stellen. Burberry wil de verko-
pen per vierkante meter verho-
gen, bestaande klanten beter aan 
zich binden en de ‘conversie’ van 
potentiële  klanten naar kopende 
klanten verhogen. Investeringen 
in het verkoopteam leiden uitein-
delik tot hogere klanttevreden-
heid en dat is weer een belangrike 
driver van toenemende winkel-
verkopen. Het ‘Burberry Private 
Client verkoopteam’ zal tegen 2017 
met een vifde zin gegroeid. On-
line richt het bedrif zich op mo-
biele aankopen, onlineverkopen 
in Azië en samenwerkingen met 

Burberry: kenmerkend modemerk

derde partien. Sommige analisten 
zin wel sceptisch over het online 
aanbieden van producten via der-
den, omdat het ten koste kan gaan 
van de reputatie. Burberry wil ook 
fink in de kosten gaan sniden, 
het bedrif wil 100 miljoen Britse 
pond besparen tegen 2019. 

Het eeuwenoude merk geeft 
Burberry waarschinlik een 
duurzaam concurrentievoordeel, 
hiermee kan het bedrif een rende-
ment op geïnvesteerd kapitaal ma-
ken dat nog jaren hoger ligt dan 
zin kostenvoet van kapitaal. De 
afgelopen vif jaar lag het cashren-
dement op het geïnvesteerd 
kapitaal tussen de 15 en 20 procent 
per jaar. Meer dan honderd jaar 
merk opbouwen maakt Burberry 
onderscheidend en maakt dat 
consumenten bereid zin meer te 
betalen voor de producten van 
het bedrif. Bruto winstmarges 
die al jaren rond de 70 procent 
liggen onderschriven dit gegeven. 
Voor een bedrif als Burberry zin 
beleggers dan ook bereid een ho-
gere pris te betalen dan voor een 
gewoon kledingbedrif. Zi betalen 
op dit moment daarom ongeveer 
19 keer de verwachte winst en 10 
keer het bedrifsresultaat (ebitda) 
voor het huidige boekjaar. 

WAAROM AANTREKKELIJK VOLGENS 
LAKONISHOK?
Wetenschapper en belegger Josef 
Lakonishok zoekt aandelen die 
ruwweg voldoen aan een tweetal 
criteria: de aandelen moeten rela-
tief goedkoop zin en in de ‘fow’ 
zitten.  Het aandeel Burburry is 
relatief goedkoop als we het afzet-
ten tegenover de kleinst mogelike 
subsector volgens de internationa-
le GICS-classifcatie, dat is in dit 
geval die van Apparel, Accessories 
en Luxury Goods. Het aandeel 
noteert op 19 keer de winst, de 
subsector zit gemiddeld op 23 keer 
de winst, ten opzichte van de kas-
stroom is het aandeel ook relatief 
goedkoop. Voor de koers-boekver-
houding en koers-omzetverhou-
ding geldt een gelik beeld. Dat het 
aandeel in de ‘fow’ zit, blikt uit 
het feit dat er recent verschillende 
opwaartse bistellingen waren 
door analisten en dat het aandeel 
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